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RESUMEN 
La finalidad de la siguiente investigación es “Determinar el resultado del Costo Promedio 
Ponderado de Capital “WACC” y su efecto en la rentabilidad en la empresa Señor Z SAC, 
a partir del periodo terminado del año 2018 hasta el año 2020”. 
El problema investigado ha sido analizar el resultado que arroja el cálculo del WACC que 
permite determinar a la empresa cuándo genera rentabilidad y cuándo no, se muestra como 
un punto de referencia, ya que es un costo promedio de financiar los activos a través del 
pasivo y patrimonio o de ambos. 
La metodología que hemos empleado es de tipo cualitativo y descriptivo con un diseño de 
investigación-acción, y el tipo de muestra que hemos utilizado es el no probabilístico por 
conveniencia. Los objetivos específicos se basaron en la determinación del cálculo del 
costo de la deuda, es decir los préstamos bancarios tiene la empresa tomando en cuenta el 
escudo fiscal, el promedio de todas las fuentes de financiamiento, a su vez el valor del costo 
de patrimonio que viene a ser el rendimiento exigido por los accionistas. 
De acuerdo a nuestra investigación se ha analizado los estados financieros, se ha 
proyectado los FCF hasta el año 2020. El efecto obtenido indica que el WACC es 8.79% y 
la rentabilidad del accionista es 8%, pero si comparamos el WACC con el TIR financiero, 
el TIR financiero, es decir, la tasa interna de retorno con una vez descontada la deuda y 
aumentando el escudo fiscal, nos da como razón el 17%. 
Se concluye que la empresa Señor Z SAC en lo que concierne en la rentabilidad del 
accionista para el año 2018 fue inferior que el resultado del WACC, esto nos da entender 
que, si bien el negocio es rentable, no cumple con las expectativas del accionista y se debe 
tomar en cuenta factores como la deuda financiera y la estructura de capital, pero esto varía 
para el 2019 y 2020 por las proyecciones dadas, siendo la rentabilidad mayor al WACC, 
que es lo que la empresa desea lograr. 
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A través de los años se ha escrito sobre el WACC (Promedio Ponderado de Costo de 
Capital) entre ellas se convergen varias teorías, pero nosotros nos enfocaremos a la 
problemática relacionada al efecto que genera el WACC en la rentabilidad de la empresa de 
servicios SEÑOR Z SAC por los periodos terminados del año 2018 y proyectado hasta 
2020, tomando como base el periodo terminado del 2018. De esa manera la empresa podrá 
evaluar la mejor rentabilidad al emplear este método de valoración que es el más conocido 
y aplicado. 
Es necesario hacer hincapié que para evaluar una inversión y aplicar WACC se debe tomar 
en cuenta las tasas futuras del costo de capital y no la tasa histórica, esto es debido a que 
cuando se minimiza el WACC se maximiza el valor de la empresa aumentado las 
posibilidades de inversión. 
 
La estructura del WACC o Costo Promedio Ponderado de Capital está dada por tres 
bloques importantes a saber. En primer lugar, tenemos la deuda y con su respectivo costo 
de la deuda, donde se va a promediar todas las fuentes de financiamiento. 
En segundo lugar, tenemos el aporte del accionista o Equity término usado en inglés, pero 
resumido como E, con su respectivo costo de equity o también denominado costo de 
oportunidad del accionista o ke. 
En tercer lugar, está el escudo fiscal, esto ayuda a los pagos que se estará realizando a uno o 
varios terceros, a través de esos pagos se van a deducir los intereses, por lo tanto, estos 
beneficios van a generar un escudo fiscal que minimiza el costo neto de la deuda en 
relación de la tasa de impuestos.  
Para establecer la rentabilidad de la empresa se debe dar el efecto que genera el WACC a 
cada fuente de financiamiento que tiene la empresa. De esta manera se podrá obtener no 
solo la utilidad que genera la empresa, sino también el endeudamiento y la participación de 





1. Planteamiento del Problema 
1.1. Identificación y Determinación del Problema 
                       El Costo Promedio Ponderado de Capital conocido en sus siglas en inglés 
como WACC, mide el promedio ponderado de la valorización de una empresa, que es 
utilizado como una tasa de descuento a los flujos de caja futuros (FCF) para evaluar las 
fuentes de financiamientos mediante recursos propios o terceros.  
Por eso, la estructura de capital es un elemento principal para determinar el CPPC. Esto 
debido a que el WACC nos da el costo de capital de una empresa no específicamente de 
hoy, sino para el futuro y saber cuánto le cuesta a la empresa apalancarse.  
Ante esta situación, nos hemos centrado en implementar el cálculo del WACC a través de 
las fuentes de financiamientos, se va realizar los flujos de caja futuro que tiene la empresa y 
saber el efecto que va causar en la rentabilidad de la empresa de servicios de producción 
audiovisual SEÑOR Z SAC para el periodo terminado 2018 con las proyecciones hasta el 
2020. 
De esa manera la empresa podrá evaluar periódicamente la mejor rentabilidad al emplear la 
implementación del cálculo y manejo del WACC óptimo y cómo influye el resultado en la 
rentabilidad. 
Al realizar esta investigación, se va agrupar la estructura capital solo del endeudamiento de 
la empresa con sus distintas fuentes de capital. La empresa requiere conocer su estructura 
de costo de capital y por cuales está conformado, al aplicar esta medida de valorización 
entre la deuda de terceros y propios, la compañía podrá seguir en marcha conociendo que 
implicancia a futuro le traería dicha investigación en su rentabilidad de la empresa. Por tal 




(WACC) y su efecto en la rentabilidad de la empresa de servicios de producción 
audiovisual Señor Z SAC, distrito de Barranco, Lima, para el periodo 2018-2020”. 
1.1.1. Actividad económica 
La empresa se denomina Señor Z SAC y se creó en el año 2010 y es ahora 
una de las productoras de material audiovisual más importantes a nivel 
nacional. Además, ha producido películas para el cine como “El Perro 
Guardián”, “Como en el Cine”, “Sistema Solar” entre otros, además de 
cientos spots publicitarios tanto en el ámbito nacional como internacional.  
Además, ha creado cortometrajes de gran importancia y premiados en el 
extranjero como “El Hueco”, videoclips para compositores de importancia 
relevante, aparte series web como “Los Cinéfilos”, plataforma de música 
“Playlizt”, y actualmente está produciendo contenido web denominado “El 
Show de Larry”.  
1.1.2. Fecha de Creación 
La empresa Señor Z SAC se creó el 06 de Julio del 2010 bajo el régimen de 
Sociedad Anónima Cerrada. 
1.1.3. Ubicación 
La empresa Señor Z SAC está ubicada en Jirón Pérez Roca 202; del distrito 
de Barranco, provincia de Lima, departamento de Lima. 
1.1.4. Capital social y accionariado. 
El capital social de la Empresa Señor Z asciende a un millón, y los 
accionistas son: 




• Baltazar Caravedo Alfageme 
• Lorena Ugarteche Baro 
• Gabriela del Prado Roncagliolo 
1.1.5. Competencia 
La empresa Señor Z SAC tiene como competencia a las siguientes empresas: 
• Chita Films 
• Rebeca Producciones 
• Tondero 
• Tribeka SAC 
• PSV Films 
De estas empresas mencionadas, la que tiene mayor competencia con Señor 
Z SAC es Rebeca Producciones repartiéndose el 60% del mercado, dejando 
solo un 40% para el resto de empresas. 
1.2. Formulación del Problema 
1.2.1 Problema General 
Nos hemos centrado en determinar el cálculo del WACC para conocer el 
efecto de la rentabilidad de la empresa Señor Z SAC, esto necesariamente 
nos lleva a los cálculos correctos de los costos de capital de los acreedores y 
accionistas, para poder desarrollar la correcta estructura de capital y valor 
total del capital (Deuda mas Equity) de la empresa, con su debido descuento 




Z SAC, por tal motivo la formulación de la pregunta de la problemática se 
quiere analizar: 
• ¿Cómo incide el Costo Promedio Ponderado de Capital “WACC” en 
la rentabilidad de la empresa Señor Z SAC, a partir del periodo 
terminado del año 2018 hasta el año 2020”? 
1.2.2 Problemas Específicos 
• ¿De qué manera se determina el Costo promedio de la deuda en la 
empresa Señor Z SAC, a partir del periodo terminado del año 2018 
hasta el año 2020? 
• ¿Cuál es el resultado del costo de capital de la empresa Señor Z 
SAC, a partir del periodo terminado del año 2018 hasta el año 
2020? 
1.3. Justificación de la Investigación 
Esta investigación ayuda a implementar el cálculo del indicador WACC en 
empresas de servicios, para el mejor manejo de las fuentes de financiamiento 
particularmente para las empresas de servicios de publicidad y producción 
audiovisual en la ciudad de Lima. Al implementar la aplicación del método 
de valoración nos ayudará conocer cuánto es el porcentaje de distribución de 
los costos de deuda con terceros o propios y los tipos de financiamiento ya 
sea por medio de emisión de acciones, participaciones, fondos propios o con 
endeudamiento bancario. 
Es muy importante el estudio de la implementación del cálculo del WACC 




investigación para poder llegar a su estructura de capital óptima ya que ésta 
es la que minimiza el WACC y hace que el valor de la empresa sea máximo. 
Al minimizar el WACC, se abre el espacio para que la compañía al tener el 
mínimo costo promedio de capital posible pueda escoger en un portafolio un 
mayor número de opciones de proyectos de inversión generando mayores 
posibilidades de combinaciones estratégicas. Al tener mejores inversiones, el 
valor de los accionistas aumenta y a su vez incrementa la probabilidad de 
que la empresa sea más competitiva no sólo a nivel nacional sino también 
internacionalmente. Actualmente esta investigación ayudará a reducción de 
los gastos mal proyectados, para poder ser encaminados en un futuro, es por 
esto que este trabajo tiene como objetivo en demostrar el uso del WACC en 
la medición de la rentabilidad esperada de la empresa Señor Z SAC. Por lo 
tanto, se pretende aportar un diagnóstico en la empresa para poder ver cómo 
determinar el cálculo del WACC. El presente estudio va beneficiar a los 
accionistas, inversionistas y/o empresarios de la empresa, ya que al evaluar 
el costo de capital se podrá comparar con su costo de oportunidad y tomar la 
mejor decisión.  
Por la tanto, la presente investigación tiene como resultado hacer uso de este 
método de valorización para los propietarios de la empresa, y a su vez queda 
como estudio para otras investigaciones futuras. 
 
1.4.  Finalidad y objetivo de la Investigación 
1.4.2   Objetivo General:  
El objetivo de esta investigación es determinar como el “WACC” incide en 





1.4.3 Objetivos específicos 
• Analizar las fuentes de financiamiento del costo de la deuda que 
tiene la empresa dentro de los periodos 2018-2020. 
• Determinar el costo ponderado de capital de los accionistas a partir 
del año 2018 - 2020.  
1.5.  Alcances de la Investigación 
El trabajo va desarrollar los periodos comprendidos entre los años 2018-2020, que 
tiene como materiales los Estados Financieros, flujos de caja y las encuestas 
realizadas en la empresa Señor Z SAC. 
La presente investigación va determinar la importancia de la implementación del 
cálculo del WACC por el cual se aprecia que será una participación fundamental 
para la empresa en la apertura de investigación para demás estudiantes, también 
como ejemplo para la aplicación a otras empresas que también realizan préstamos o 










2. Marco Teórico 
2.1 Antecedentes 
Para la ejecución de nuestra investigación nos hemos basado en tesis, libros de finanzas 
revistas, artículos, repositorios de diferentes universidades a nivel nacional e internacional, 
ya que la recolección de toda esta información ha ayudado alcanzar nuestros objetivos 
desarrollados.  
2.1.1 Antecedentes Internacionales 
Roncacio Ángela, Rojo Jackelin y Valencia Jorge (2014) en su tesis: “Estudio para 
determinar la Estructura de Capital Óptimo para la empresa SUTRAK S.A.” El objetivo 
principal de esta tesis es determinar la estructura óptima de la empresa evaluando las 
diferentes fuentes de financiamiento que tiene en el mercado. 
En este estudio se ha evaluado tres escenarios de flujo de caja futuro, lo cual ha sido 
beneficioso para la investigación debido a que, al elaborar el modelo optimista, conservador 
y pesimista, se ha llegado a la conclusión que los tres escenarios, cualquiera de ellos es 
beneficioso tomar deuda, porque el costo de la deuda y el costo del financiamiento siempre 
va ser superior al WACC.  
Para la empresa SUTRAK S.A. según las conclusiones de la investigación, ha llegado 
determinar que las elecciones de financiación deberían ser del 30% capital propio y 70% 
financiado con deuda, con esta estructura se enfoca que sus socios han tenido permanencia 




2.1.2 Antecedentes Nacionales 
• Alférez Ayca, Idalia (2017) en su tesis “El Costo Promedio Ponderado de Capital y 
su incidencia en la Rentabilidad de la empresa VILCAMAR SAC, distrito de Tacna, 
Región Tacna, periodo 2012-2016”. Esta tesis se desarrolló para lograr el Título 
profesional de Contador Público mención en Auditoria. En tesis ha tenido el 
objetivo de hallar el efecto de la rentabilidad una vez calculado el WACC, ha tenido 
que determinar dos ratios fundamentales de rentabilidad el ROE y el ROI, donde se 
puede comparar con el cálculo del WACC, y este fue menor que la rentabilidad. 
Además, en su investigación se observa que factores externos e internos pueden 
afectar para el cálculo del WACC, cómo conocer el riesgo país, las tasas de interés 
en el mercado para poder determinar el costo de capital, y otros factores. Para 
concluir con esta investigación hace hincapié, la incidencia de la rentabilidad con el 
WACC, ya que es idóneo conocer la rentabilidad como concepto, lo cual se muestra 
un avance progresivo desde el 2012 al 2016. 
• Cediño Peña, Luis Edilberto (2015), de la Universidad Nacional de Trujillo realizó 
una tesis para obtener el grado de doctor en contabilidad y finanzas sobre: El 
análisis del costo de capital como método para la valoración de las empresas de la 
Provincia de Tumbes Periodo 2013 – 2014. Esta tesis ha tenido como objetivo 
precisar el examen del costo de capital como método de valoración de las empresas 
de la provincia de Tumbes período 2013 – 2014. El USO que se hace del CPPC, en 
esta tesis se detalla el promedio de los costos de todos los recursos 
(financiamientos) que surgen de endeudamiento y aportación de capital que venden 
las empresas para pagar sus activos, para esta tesis y aplicado en la ciudad de 
Tumbes se concluye que es un factor fundamental el manejo de la gerencia y su 





2.2 Costo Promedio Ponderado de capital (WACC) 
El WACC; conocido por sus siglas en inglés como Weighted Average Cost of 
Capital, y en español más conocido como C.P.P.C, es decir Costo Promedio 
Ponderado de Capital, es un indicador muy utilizado para valorizar empresas, para 
analizar su rentabilidad para la posterior toma de decisiones por parte del 
accionariado y dueños de la empresa. A continuación, vamos a indicar algunas 
definiciones y teorías que se han escrito con respecto a este tema. 
Según FARHAT (2016) en su artículo de metodología del WACC y su aplicación 
en la valoración de las inversiones de capital nos explica que, para la empresa, es el 
costo promedio ponderado tanto de la deuda como del patrimonio, o también, otro 
enfoque importante es sobre el activo, ya que es la tasa que se debe descontar en el 
flujo de caja descontado (FCD). 
Asimismo; VILLARREAL (2005) en su estudio sobre el costo de capital en 
proyectos de infraestructura civil básica para una concesión aeroportuaria; explica 
que cada fuente de financiamiento debe tener su propio costo, por ejemplo, en el 
caso de los financiamientos bancarios, ya deben estar anexadas sus tasas de 
intereses. El resultado de todas sus fuentes de financiamiento debe reflejarse en la 
fórmula del WACC. 
Respecto al autor anterior, incide promediar los costos de la deuda ya sea de 
financiamiento o de inversión. 
Además, GALLARDO (2011) en su tesis sobre la metodología y su aplicabilidad en 
la valoración de inversiones de capital en empresas no cotizables en bolsa, nos 
explica que es la proporción entre la deuda de la entidad bancaria y el capital de la 
empresa. La proporción entre el compromiso y el capital que se maneja para costear 
los activos, también llamado estructura de capital o estructura financiera. 
Como vemos, la definición de Gallardo es muy similar a la planteada por Farhat, 




hincapié entre la estructura financiera o estructura de capital, que es la relación entre 
ambos.  
Por tal motivo; GITMAN y ZUTTER (2012) el WACC muestra el promedio 
ponderado a futuro por el tipo de financiamiento que tiene la empresa, para calcular 
se promedia todas las fuentes de financiamiento respecto al total del capital 
invertido, esto se puede apreciar en la estructura de capital (deuda y equity). 
En cambio, FERNANDEZ (2011) en un documento de investigación de la 
Universidad de Navarra denominado definiciones, interpretación equivocadas y 
errores; el WACC es un promedio de dos bloques considerables e importantes y 
muy diferentes. El primero un coste: costo de la deuda; el segundo bloque, la 
rentabilidad exigida, aunque muchas veces se le conoce como ke “coste de las 
acciones” existe una gran diferencia. Por lo tanto, el WACC no es un coste ni una 
rentabilidad exigida, sino un promedio ponderado entre ambos.  
El WACC es importante porque constituye la base para la toma de decisiones de 
inversión en las empresas. Cardona (2017).  
El uso del escudo fiscal para la toma del WACC es de relativa importancia, debido a 
que este si afecta en un cierto grado el resultado final y puede variar en las 
decisiones financieras que pueda tomar el accionista. Según el análisis hecho varía 
entre 0.5 a 1.33 por ciento dependiendo de la tasa impositiva de la renta 
determinada por cada país, y esta variación está ligada directamente proporcional al 
importe del impuesto, es decir; a más impuesto, más variación del porcentaje.  
El siguiente gráfico nos muestra la variación del WACC si no se toma en cuenta el 






IMPUESTOWACC c EF WACC s EF DIFERENCIA
PESO % PESO % IRENTA
50% 12% 50% 7% 29.50% 8.47% 9.50% -1.03%
50% 12% 50% 7% 29.00% 8.49% 9.50% -1.02%
50% 12% 50% 7% 28.50% 8.50% 9.50% -1.00%
50% 12% 50% 7% 28.00% 8.52% 9.50% -0.98%
50% 12% 50% 7% 27.50% 8.54% 9.50% -0.96%
50% 12% 50% 7% 27.00% 8.56% 9.50% -0.95%
50% 12% 50% 7% 26.50% 8.57% 9.50% -0.93%
50% 12% 50% 7% 26.00% 8.59% 9.50% -0.91%
50% 12% 50% 7% 25.50% 8.61% 9.50% -0.89%
50% 12% 50% 7% 25.00% 8.63% 9.50% -0.88%





Tabla 1: Ejemplo de variación de escudo fiscal. Fuente: Elaboración propia 
Por otro lado, la acepción del WACC como un coste está mal empleado, en este 
aspecto, tanto Fernández (2011) y Farhat (2017), coinciden en este punto, ya que, el 
WACC ni es costo ni es rentabilidad. Costo; es algo que si no se paga puede traer 
consecuencias serias para la empresa, y rentabilidad si no se logra trae 
consecuencias, pero no tan serias como el coste, a lo mucho el cambio o relevo de 
algún directivo, y el término costo puede traer producir varios errores en la 
aplicación solo por no tener en cuenta la definición.  
Del análisis anterior se aprecia que muchos autores trabajan sin tener en cuenta el 
escudo fiscal, también, es importante que la empresa cuente con deuda de 
acreedores ya que al no tener costo de deuda no existiera la aplicación del WACC. 
 
Por tanto, el presente trabajo tiene por objetivo demostrar el uso del WACC en la 
medición de la rentabilidad esperada de la empresa SEÑOR Z SAC”, que permita la 
mejor toma de decisiones acerca del manejo eficiente de uso de los recursos 




La investigación plantea como suposición la eficiencia del uso del WACC para la 
medición de la rentabilidad esperada de la empresa, esto necesariamente conduce a 
los cálculos correctos de los costos de capital de los acreedores y accionistas, para 
poder desarrollar la correcta estructura de capital y valor total del capital (Deuda 
mas Equity) de la empresa, con su debido descuento del escudo fiscal. 
Al utilizar el WACC hay tres enfoques útiles e importantes que se debe rescatar. En 
primer lugar, como activo, se puede conocer la tasa para descontar el FCD. Desde el 
pasivo es el costo económico de la empresa cuando quiera captar capital. Y como 
inversionista es el retorno que se espera, como mínimo, al invertir en deuda o 
patrimonio de una empresa. 
Habiendo visto todas las definiciones decimos que el WACC o CPPC es el costo de 
todas las fuentes posibles de capital que han sido o serán utilizados para financiar 
los activos de largo plazo de la empresa. Hay que entender que las fuentes en su 
forma más amplia y a nivel general, como la deuda y equity (capital). 
Por lo expuesto, nos es fácil comprender, que la generación de valor de la empresa 
está íntimamente vinculada al WACC, ya que, la riqueza del accionista, la misma 
que está vinculada al valor de la empresa se incrementa, sí y solo sí; la rentabilidad 
que arroja esta es superior a lo que costaron los recursos que se utilizaran para 
financiarla, es decir, si es mayor al WACC. En resumen, podríamos decir, que el 
WACC es la valla de rentabilidad que la firma debe superar para crear valor para los 
accionistas, y que a su vez está conformada por el capital y el costo de oportunidad; 





Fórmula 1: Fórmula General del WACC 
 
2.3 Estructura de Capital 
La estructura de capital puede ser todo el activo (corriente y no corriente) como también la 
parte de la deuda y patrimonio, en este caso se considera los recursos utilizados por la 
empresa para financiar sus activos a través de terceros o propios. 
El primer paso a realizar es una estructura de prueba, basándose en los datos históricos que 
tiene la empresa y desarrollarlos. 
El análisis de la estructura de capital consta de dos pasos: 
• Proyectar el costo de la deuda 
• Proyectar el costo del capital – Patrimonio 
Es importante relatar también la estructura de capital que muestra en que porcentaje está 
integrada tanto la deuda como el Equity. Al respecto cabe anotar que estos deben tomarse 
en consideración en valores proyectados.  
2.3.1 Costo de la Deuda (kd) 
Cuando una entidad solicita un préstamo bancario, la entidad financiera informa los 
beneficios y riesgos que se va encontrar la empresa. Evaluar si cuenta con liquidez para 
acceder a los préstamos, y como entidad exigir una tasa moderada para los pagos 
mensuales. 
El costo de la deuda es la tasa de financiamiento de la empresa tiene que pagar de sus 
préstamos. El costo de la deuda es lo que se tiene que pagar a los acreedores que 




GITMAN (2007) señala que es el costo real después de impuestos, mediante 
endeudamiento a largo plazo. El costo de la deuda se calcula dividiendo lo que se paga 
(intereses) sobre los recursos utilizados.  
En conclusión, el costo de la deuda puede ser de diferentes fuentes ya sean bonos, 
prestamos, leasing, entre otros, esto va depender de cómo la empresa maneje sus deudas, 
pero los autores llegan a la conclusión que se tiene que tomar ese costo después de 
impuestos, ya que los intereses son deducibles. 
Esto es debido a que cuando se minimiza el WACC se máxima el valor de la empresa 
aumentado las posibilidades de inversión. El presente estado de la cuestión se enmarca en 
el tema del Costo Promedio De Capital (WACC) y su efecto en los estados financieros, es 
un indicador para saber el retorno de inversión tanto como del accionista y de los préstamos 
financieros para poder elegir la que tenga menor porcentaje de deuda. 
Al respecto ROJAS (2002) nos habla del costo de la deuda como una carga financiera, que 
es la tasa de interés y el costo implícito que tiene toda empresa, nos dice además que hay 
que tener en cuenta las comisiones y otros gastos que se hayan incurrido para la obtención 
de la deuda.  
Según FARBER Et e At (2006). El documento aborda sobre la valoración de la protección 
fiscal y aplica una formula general para la estructura de la deuda, pero el detalla algo 
importante que hay empresas con créditos a terceros, los costos en quiebra, con proyectos 
internacionales, son aún más difíciles de valorar por separada cada componente en vez de 
aplicar el WACC. Por lo tanto, no se puede generalizar a situaciones tan complejas, ya que 
sigue siendo un tema difícil, según el autor. 
2.3.2 Costo de Capital (ke) 
En términos sencillos el costo de capital viene hacer el costo de oportunidad de accionista 
dentro de la empresa, con que costo tiene su participación dentro del patrimonio, es 




empresa, para que su costo se mantenga o crezca, por eso se entiende como costo de capital 
dejar de hacer algo por otro y obtener un mayor costo. 
En términos generales de autores lo conocen como; la tasa mínima requerida esperada por 
parte de los accionistas o inversionistas de la empresa, con dicha tasa se puede llevar a cabo 
proyectos que a futuro sean rentables. De los recursos propios es el rendimiento requerido 
por los accionistas o inversionistas por haber invertido en la empresa, los cuales pueden ser 
recibidos en forma de utilidades y lucros de capital. Los accionistas son los propietarios de 
la firma.  
Según, LIZARZABURU (2018). Su desarrollo se basa en el cálculo del costo de capital 
para empresas nuevas que entran al mercado. El objetivo principal de este artículo que se 
describe líneas arriba; era proporcionar una metodología para estimar el Costo Promedio 
Ponderado de Capital (WACC) aplicado a la empresa de BACKUS S.A.A. 
Otra importante aportación, es la del autor ROSILLO (2009), concluye en su estudio que es 
el valor del cálculo de los recursos propios, esto va depender, como se calcule la evolución 
de los dividendos. 
MODIGLIANI y MILLER (1958), hacen referencia dos preposiciones. La primera llega a 
la solución de que el valor de la empresa no se puede afectar con la estructura de capital. En 
otras palabras, los activos tienen su propio rendimiento, por recursos propios o terceros. En 
resumen, los cambios bruscos que hay en la estructura de capital no deberían afectar el 
valor de empresa. 
El tipo más manejado para su sistematización es la sistemática de valuación de activos de 
capital, CAPM, que depende de la tasa libre de riesgo, la prima del mercado de la empresa 
medido por el coeficiente beta. En esta investigación se va tomar en cuenta el costo que 
viene trabajando los accionistas su costo de oportunidad promediada para los años futuros. 
Como se menciona del método CAPM, según Sharpe (1964) esta ecuación explica el 




elemento libre de riesgo, más una prima de riesgo, que equivale a la disconformidad entre 
rentabilidad del mercado y la rentabilidad de un elemento libre de riesgo.  
Es necesario hacer relevancia que para evaluar una inversión y aplicar WACC o CPPC se 
debe tomar en cuenta las tasas futuras del costo de capital y no la tasa histórica, es por ello 
por lo que se debe trabajar con las nuevas tasas futuras que genere la nueva estructura 
financiera (FLORES 2013:234) apoyados por el último EEFF. 
Con este método, que es el más utilizado para los trabajos de investigación y tiene gran 
poder en las empresas, pero no obstante, no será considerado para esta investigación, por lo 
mismo que; no es necesario determinar el riesgo sistemático del mercado y aplicarlo en el 
costo de oportunidad, debido a que la empresa Señor Z SAC no cotiza en la Bolsa de 
Valores de Lima, además es una empresa de servicios que lleva nueve años en el mercado, 
de esta manera hace más práctico encontrar el cálculo del WACC, pero es importante 
realizar este método para dejar como modelo de investigación a las demás empresas para 
las que cotizan y las que no, ya que ambos estarían expuestas a riesgos internos y externos 
dentro de un mercado de capital y dicha empresa tiene que tener más de 10 años en marcha. 
2.2.2.1 El Costo de Capital en Proyecto de Infraestructura 
Según VILLAREAL (2005) nos desarrolla en cuatro pasos para la determinación del 
WACC, la teoría indica construir un valor para los inversionistas si sus inversiones en 
proyectos reales generan una rentabilidad superior al costo de oportunidad ajustado por el 
riesgo. 
Tener el conocimiento claro de la estructura conceptual del WACC, en términos teóricos la 
rentabilidad de un proyecto real es una tasa de interés que compensa al inversionista, nos va 
a ayudar a diferenciar entre los costos de la deuda y los costos del patrimonio. 
Para BERK et at (2008) la definición, la aplicación del CPPC sin escudo fiscal y con 
escudo fiscal. Es por ende que se tomarán en cuenta las definiciones de esos temas, es 
importante hacer notar las diferencias que hace el autor respecto a la deuda, comparaciones 




mención sobre el efecto de apalancamiento en el riesgo y rendimiento, ya que la relación 
entre riesgo y rendimiento se evalúa calculando la sensibilidad de rendimiento de cada tipo 
de acciones. 
La siguiente formula del WACC se hace teniendo en cuenta el escudo fiscal. 
  
2.4 Flujo de Caja Futuro (FCF) 
2.4.1 Métodos basados en descuentos de flujos de caja (Cash Flows) 
Los flujos de caja descontado es un método de valoración va ayudar a identificar la 
capacidad que va generar de efectivo y el uso que se le da dentro de la organización, 
además nos ayuda a evaluar las políticas de inversión y cotizar en bolsa de valores, y ver las 
fluctuaciones que se dará en los próximos años. Analizar la falta de financiamiento, la de 
operación o inversión y examinar la forma pago de dividendos en un tiempo determinado. 
Por tanto, los métodos de valoración de empresa determinan una tasa de descuento que va 
ser adecuado para cada tipo de fondo, una vez determinado la tasa se incluye los riesgos, o 
factores externos e internos, dentro de los cálculos. 




compartiendo la opinión con ROJO (2002, p. 103) la empresa ''es el valor esperado de sus 
flujos de caja a través de un periodo estimado. Estimar hace hincapié al referirse a la 
conducta de la empresa en procesos de ampliación de la entidad''. 





MORRILLO (2001) nos habla acerca de la rentabilidad, reducción de costos y 
maximización de utilidades. Para entender la definición de WACC se tiene que conocer las 
partes que lo conforman. Es importante identificar conceptos de apalancamiento financiero, 
que viene a ser la deuda de largo plazo que financie activos fijos y la deuda de corto plazo 
al activo en circulación, de tal forma que coincidan las fechas de vencimientos de las 
deudas con las entradas de efectivo. Otra condición que menciona y es bueno recalcar es 
que las tasas de interés de la deuda no superen la rentabilidad del negocio (SALLENAVE, 
1990), definida esta última como el porcentaje de utilidades netas obtenidas por la empresa 
a partir de los activos disponibles, no importa de qué fuente de financiamiento son 
(Utilidades Netas / Activos Totales). 
La rentabilidad se encamina en el contenido de inversión después de la espera de un 
tiempo. Mide las actividades de la empresa en este caso la prestación de servicios, y a su 
vez haber pagado todos sus factores de producción, y como resultado genere un superávit lo 
cual será repartido entre los accionistas. 
Para aumentar la utilidad va depender de incrementar el volumen de ventas, el margen de 
ganancia, disminución de costos, disminuir los gastos, reemplazar los servicios menos 
rentables y un adecuado manejo de la estructura de capital. 
En la empresa la rentabilidad se mide a su uso, modo, después de haber realizado su 
prestación de servicio. 
Además, Morillo (1991) nos dice que “La rentabilidad financiera dentro de la organización 
tiene como capacidad para hacer utilidades a partir de la inversión realizada por los 
accionistas incluyendo las utilidades no distribuidas, tenemos que diferenciar la 
rentabilidad económica y la financiera ya que la primera abarca dentro de la organización, 
como los costos y ganancias, la financiera se relacionada con los inversionistas. Existe una 
relación entre beneficio neto y patrimonio neto de la empresa. Con esta rentabilidad se 




2.5.1 Liquidez y Rentabilidad 
La interacción que tiene la liquidez con la rentabilidad, es importante ya que se entiende 
como liquidez el cambio flexible de los activos, ya que con ellos se paga las obligaciones 
de la empresa a corto plazo, como indica RAMIREZ (2012). 
A su vez, la rentabilidad en la empresa puede generar grandes utilidades a partir de la 
inversión de los activos, a través de una administración eficiente. Con este resultado la 
compañía obtendrá un gran retorno de capital empleado, como señala JIMÉNEZ y 
LOZANO (2014). 
En resumen, la liquidez es la capacidad que tienen los activos en convertirse de forma 
rápida en dinero, en cambio rentabilidad, es el retorno de la inversión, y la capacidad de la 
compañía en generar beneficios.  
Consideramos que todas las empresas que presenten Estados Financieros necesitan conocer 
el efecto de la rentabilidad, en maximizar los niveles de ingresos, y la optimización del uso 
de los recursos. Por eso es vital importancia para las compañías llegar a la estructura de 
capital óptima aplicando Costo Promedio Ponderado de Capital conocido en su sigla de 
inglés (WACC). El WACC es el costo de capital promedio que refleja el riesgo del negocio 
en su conjunto, combinando todas las acciones y la deuda de la empresa. BERK 
(2008:259). 
2.6 Toma de Decisiones 
La toma de decisiones es un tema sencillo y a su vez complejo, pero de mucha importación 
en la empresa. Antes de tomar decisiones en la empresa hay varias variables importantes 
antes de la decisión final, como por ejemplo la decisión al tomar una acción, de este se 
obtiene un resultado, este resultando tendrá su consecuencia, lo cual nos llevará a una 
incertidumbre, tomar la mejor alternativa en base a la experiencia y al final recién se tomará 
la decisión y juicio a evaluar. 
Según RODRÍGUEZ (2010) el proceso de toma de decisiones organizacional se realiza 




riesgos organizacionales. Lo cierto es que la variable de los procesos de decisión depende e 
influyen constantemente por la situación que lo genera. Por tal sentido es difícil afirmar 
formas únicas para el desarrollo del proceso dado que esta, aun cuando pueden tener 
elementos semejantes, son únicas e indispensable, por lo que todo proceso de decisión 
capta este detalle, más allá de diferentes usuarios o formas de hacer en base a las 
experiencias organizacionales basadas en la toma de decisiones. Es por esta razón que las 
características si tienen gran importancia en la que inducen el proceso de toma de 





3. Materiales y Métodos 
3.1 Población de la Muestra y Muestreo 
Para la determinación de la muestra nos emplearemos el tipo muestro no probabilístico por 
conveniencia porque permite oportunamente acceder a casos sencillos que deben ser 
considerados. Esto, establece en la adecuada accesibilidad de la información, estados 
financieros y deuda, además de la proximidad de los sujetos que nos ayudarán a los 
resultados de la investigación que se está buscando. Otra de las razones que se ha elegido 
este muestreo es porque representa a la población que se va a analizar, se selecciona lo que 
realmente nos va a ayudar a tomar la muestra para la investigación. Una de las razones 
porque confiamos en el muestreo por conveniencia, es la técnica más común, además 
rápida en su proceso, es económico y tiene la facilidad en la disponibilidad de la muestra. 
3.2 Población Universal 
Las empresas que prestan servicios de publicidad audiovisual en la ciudad de Lima, 
Perú. 
3.2.1 Tamaño de la Muestra 
Las empresas ubicadas en la ciudad de Lima, distrito de Barranco que su principal 
función es brindar la prestación de servicios en publicidad audiovisual. 
3.2.2 Selección de la Muestra 




3.3 Estrategia Metodológica 
Estrategia metodológica que hemos empleado es la entrevista semi-estructurada, 
despliega una estrategia mixta, alternando preguntas estructuradas y con preguntas 
espontáneas. 
La estrategia metodológica es más perfeccionista, porque como investigadores 
permite hacer comparaciones entre varios entrevistados, la parte que no ha sido tocada se 
puede profundizar en los distintivos delimitadas del entrevistado. Por ello, hay mayor 
albedrío de flexibilidad en la obtención de información, esto nos ayuda a realizar preguntas, 
explorar y conseguir información de manera que permita a los entrevistados expandirse en 
su respuesta. 
Mediante este tipo de entrevista se pretende obtener información para poder valorar, 
tasas, descuentos, la deuda en sí mismo, de una manera flexible, la pertinencia y suficiencia 
de las habilidades de comunicarse con otras personas. Esta grande finalidad de la estrategia 
se apreciará mejor a partir de la exposición de nuestros objetivos que se pretenden 
satisfacer mediante la entrevista que se va a realizar a la empresa Señor Z SAC. 
3.3.1 Cálculo del WACC 
Para poder acceder al cálculo del WACC nos hemos basado en nuestra muestra de 
personas que van a hacer entrevistadas mediante encuestas semi estructurada. El número de 
personas encuestadas son seis.  
Esto va a ayudar en la toma de decisiones, una vez desarrollado el cálculo del 





La razón de la entrevista es tratar de plantear la realidad y tener un conocimiento 
más profundo de la investigación a conocer, al recopilar testimonios orales, escritos, con la 
finalidad de averiguar situaciones, opiniones, actitudes, hechos, entre otros.  
3.4 Métodos 
La presente investigación, que de acuerdo con el fin que buscamos obtener; es 
descriptiva. Esta aplicación se realizará en la empresa Señor Z SAC; con la finalidad de 
determinar la importancia de implementar el cálculo del WACC para la toma de decisiones 
de la empresa, porque permite hacer un diagnóstico por escrito del porque no se aplica el 
cálculo del WACC, luego realizar una síntesis del juicio que se tiene de la fuente de 
información para la implementación del WACC dentro de la empresa Señor Z SAC. 
3.4.1 Técnicas de Recolección de Datos 
Cuestionario, bajo la modalidad de encuestas semi estructuradas de tipo directo y 
entrevistas al personal contable, administrativo y gerencia de la empresa Señor Z SAC 
ubicada en el distrito de Barranco, en la ciudad de Lima. 
3.4.2 Lugar de Ejecución 
La presente investigación se realizó en el distrito de Barranco en la ciudad de Lima, 
en la empresa de Servicios de Producción Audiovisual Señor Z SAC que se encuentra en el 
Jr. Pérez Roca 202 del distrito de Barranco. 
La zona de estudio involucro a toda el área gerencial, contable y administrativa. La 





           Los materiales utilizados para la investigación serán: 
• Laptop y celular 
• Fuentes escritos de diario, documentos, entrevistas, revistas, papeles de trabajo 
internos de la empresa, entre otros. 
• Formato de encuesta 
• Útiles de oficina 
• Pasajes  






4. Análisis y Discusión de Resultados 
En este capítulo se va analizar toda información brindada por la empresa, se va analizar los 
Estados Financieros, además se va ver la encuesta realizada al área de Contabilidad, 
Gerencia y accionistas. 
Empresa Señor Z SAC 
Fecha de reconocimiento: 17 de agosto del 2019 
Elementos del Capital: 
Deudas  
• Préstamos bancarios: Los préstamos bancarios por lo general son pagarés a tres 
meses, los cuales se pagan al final del periodo de préstamo, generando pago de 
intereses a largo de los tres meses.  
• Leasing: Se tiene un Leasing con fecha de inicio febrero del 2017, por una 
camioneta Hyundai modelo Falcor. 
4.1 Fuentes de Financiamiento 
La empresa Señor Z SAC actualmente cuenta con varias fuentes de financiamiento como 
préstamos bancarios, leasing, pagarés y préstamos de accionistas y terceros, además paga 
oportunamente sus obligaciones, ya que a trabaja con terceros, tiene una línea de crédito 
favorable, y esto ayuda a aumentar dichos préstamos para futuros servicios de 




Sabemos que cuando se adquiere un préstamo tenemos que deducir los intereses como 
corresponde aplicar en la NIC 23, al decir esto ayudará al flujo futuro en la parte financiera, 
ya que los montos reflejados serán mayor estimados. 
El leasing que se aplica desde el año 2017 con la entidad financiera Leasing Total para 
adquirir una minivan para la filmación de los diversos proyectos que se presentan a lo largo 
del año. 
Respecto a capital que aporta cada accionista viene a estar dado de la siguiente manera: 
TIPO NUMERO
1 10317008 CARAVEDO ALFAGEME BALTAZAR              NOMINATIVAS 333,333.33 33.33%
1 10543862 HIGASHIONNA OKA DANIEL                  NOMINATIVAS 333,333.33 33.33%
1 09340339 DEL PRADO RONCAGLIOLO GABRIELA NOMINATIVAS 166,666.67 16.67%
1 07870905 UGARTECHE BARO LORENA NOEMI NOMINATIVAS 166,666.67 16.67%




DOCUMENTO IDENTIDAD APELLIDOS Y NOMBRES, DENOMINACION O 






Tabla 2: Porcentaje de Participación de los accionistas. Fuente: Elaboración propia 
Con estos datos la empresa podrá medir los costos de todas fuentes de financiamientos. Los 
estados financieros utilizados para esta investigación, comprende el Estado de situación 
Financiera al 31 de diciembre del 2017 y 31 de diciembre del 2018, el Estado de Resultados 
de los años mencionados anteriormente. 
4.1.1 Estados Financieros 
Activos 
La empresa Señor Z SAC tiene mayor inversión en activos intangibles que representan del 




refleja los cobros que tiene al año, lo cual es un porcentaje moderado ya que se podría decir 
que tiene una cartera de clientes favorables. 
A continuación, la composición de los activos como parte estructural de estado de situación 
financiera al 31/12/2018. 
2,018 % 2,017 %
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO 540,012 18.22% 52,724 1.69%
CTAS POR COBRAR COMERCIALES 472,783 15.95% 616,210 19.75%
CTAS.POR COBRAR NO COMERCIALES 6,639 0.22% 56,172 1.80%
CTAS POR COBRAR A VINCULADAS 0 0.00% 269,659 8.64%
SERV Y OTROS PAG POR ANTICIPADO 24,569 0.83% 4,452 0.14%
ACTIVO DIFERIDO 182,680 6.16% 140,656 4.51%
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 1,226,683 41.40% 1,139,874 36.53%
ACTIVO NO CORRIENTE
CUENTAS POR COBRAR LARGO PLAZO 26,000 0.88% 26,000 0.83%
INMUEBLES MAQUINARIA Y EQUIPO leasing 47,744 1.61% 63,659 2.04%
INMUEBLES MAQUINARIA Y EQUIPO neto 175,188 5.91% 172,610 5.53%
INTANGIBLES neto 1,487,686 50.20% 1,718,391 55.07%
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 1,736,618 58.60% 1,980,660 63.47%
TOTAL ACTIVO 2,963,301 100.00% 3,120,534 100.00%
 
Tabla 3: Composición del Activo Señor Z. Fuente: Señor Z SAC 
Pasivos 
Los préstamos a corto y largo plazo representan un aproximado del 20% de los pasivos 
totales, lo cual demuestra que tiene una deuda de nivel medio que se puede manejar, 




2,018 % 2,017 %
PASIVO
PASIVO  CORRIENTE
TRIBUTOS POR PAGAR 13,790 0.47% 105,297 3.37%
REMUNERACIONES POR PAGAR 69,887 2.36% 135,671 4.35%
CTAS POR PAGAR COMERCIALES 210,496 7.10% 827,760 26.53%
CTAS POR PAGAR ACCIONISTAS 90,000 3.04% 90,000 2.88%
OTRAS CTAS POR PAGAR 168,950 5.70% 162,250 5.20%
OBLIGACIONES FINANCIERAS 545,206 18.40% 186,505 5.98%
PASIVO DIFERIDO 0 0.00% 0 0.00%
TOTAL PASIVO CORRIENTE 1,098,329 37.06% 1,507,483 48.31%
PASIVO NO CORRIENTE
CUENTAS POR PAGAR LARGO PLAZO 572,486 19.32% 182,721 5.86%
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 572,486 19.32% 182,721 5.86%
TOTAL PASIVO 1,670,815 56.38% 1,690,204 54.16%  






Como se denota en estudios, la parte del patrimonio no se toma en consideración el total de 
este rubro, sino solamente la parte de capital que es el aporte real de los accionistas. Los 
accionistas son cuatro, dos de ellos su aportación es de 33.33% y restante de 16.67% lo cual 
nos da el 100% de capital aportado en la empresa. 
PATRIMONIO
CAPITAL SOCIAL 1,000,000 33.75% 600,000 19.23%
RESERVA LEGAL 78,896 2.66% 70,737 2.27%
RESULTADO DEL EJERCICIO 81,587 2.75% 154,434 4.95%
RESULTADOS ACUMULADOS 132,003 4.45% 605,160 19.39%
TOTAL PATRIMONIO 1,292,486 43.62% 1,430,330 45.84%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 2,963,301 100.00% 3,120,534 100.00%
 
Tabla 5: Composición del Patrimonio. Fuente: Señor Z SAC 
4.2 Ratios Financieros 
La empresa Señor Z SAC busca ser la empresa de servicios audiovisual más reconocida del 
país, cuenta en el mercado con nueve años, brindando mejores filmaciones y trabajando con 
marcas reconocidas, por tal motivo cuenta con liquidez, para cubrir gastos a corto y largo 
plazo. Es importante por eso conocer los indicadores financieros que tiene la empresa, para 
evitar futuros riesgos crediticios o quiebra. 
A través de las ratios se va conocer la viabilidad de la liquidez, la solvencia, la gestión y 
sobre la rentabilidad de la empresa. Una vez aplicado todas las ratios con los estados 




4.2.2 Indicadores de Gestión 
De acuerdo a la entrevista realizada a la empresa Señor Z SAC, la gestión que realiza los 
directores, es adecuada, pero se puede mejorar con estrategias sobre proyectos de 
programas de oportunidad de inversión, en el año 2018 en los indicadores de solvencia se 
va apreciar el grado de endeudamiento que tuvo la empresa, debido a la gestión de un mal 
proyecto de filmación que no tuvo aceptación en el público lo cual ocasionó pérdidas a la 
empresa, con esto hizo que su liquidez bajara y aumentara el riesgo de rentabilidad. 
Otra ocasión que se hace necesario mencionar es que no tienen flujos a futuro lo cual esto 
ayudaría a los proyectos, así se sabría los costos, los gastos que involucran y tener un 
resultado más aceptable y certero. 
4.2.3 Ratios de Solvencia 
La empresa tiene que hacer frente a sus obligaciones financieras ya sea a corto y largo 
plazo, en la siguiente tabla se va apreciar que el grado de endeudamiento del patrimonio y 
del capital tiene porcentajes muy altos debido a un proyecto de filmación que no tuvo 
buena acogida del público en el año 2017, pero se pagó todos los gastos de la filmación y 
actores que formaron parte de esa película llamado “El sistema solar” hasta el año 2018. 
Respecto el endeudamiento del patrimonio del año 2018 es de 94.20% con este resultado se 
entiende que hubo mayor gasto que ingresos, lo cual afecto al capital que para el año 2018 
tuvo un 167.10%, por tal motivo la empresa tuvo que sobresalir adelante del año 2017 hasta 
el año 2018, el más afectado fue el 2018, pero trato de recuperarse para el presente año con 
buenos manejos de estrategias en las ventas de servicios y para los años siguientes. 
1. Grado de Endeudamiento Patrimonio 2018
Pasivo Total 1,670,815
/  Patrimonio 1,435,877         
Grado de Endeudamiento Patrimonio 94.2%
Tabla N°01 Ratios de Solvencia. Fuente: Elaboración Propia
 




2. Grado de Endeudamiento Capital 2018
Pasivo total 1,670,815
/ Capital 1,000,000
Grado de Endeudamiento Capital 167.1%
Tabla N°02 Ratios de Solvencia. Fuente: Elaboración Propia
 
Tabla 7: Ratio grado de endeudamiento capital. Fuente: Elaboración propia 
4.2.4 Ratios de Rentabilidad 
Es un índice de rentabilidad también llamado ROE, calcula la eficiencia o rendimientos del 
capital de la empresa para generar beneficios, mide la rentabilidad obtenida sobre los 
recursos propios. Este indicador nos muestra la capacidad que ha tenido la empresa en un 
año para pagar a los accionistas, de esto va depender si el resultado se va mantener, bajar o 
incrementar. 
Para el año 2018 la empresa cuenta con una utilidad de operación de S/ 81,587 soles y el 
capital no muestra variaciones, por lo visto en los próximos 5 años S/ 1,000,000 soles. Al 
aplicar la formula nos indica que el capital social en razón a la utilidad neta es de 8%, nos 
da a conocer como a afectado el proyecto de la película que no genero la ganancia que se 
esperaba, para la proyección del año 2019 se ve un crecimiento de S/ 105,648 de utilidad lo 
que representa un 11% y para el año 2020 se aprecia un crecimiento de 22% con una 
utilidad neta de S/ 224,978 soles. Estas proyecciones se deben a las políticas que tiene la 
empresa de un crecimiento de 6.94% que hace referencia al promedio de las ventas del año 
2019 entre el año 2018. 
1 Rentabilidad del accionista o inversión 2018 2019 2020
Utilidad Neta 81,587              105,648         224,978         
 / Capital Social 1,000,000         1,000,000     1,000,000     
Rentabilidad del Accionista o Inversión 8% 11% 22%
Tabla N°03 Ratios de Rentabilidad Fuente: Elaboración Propia
 




4.3 Flujo de Caja Futuro 
El flujo de caja futuro ha sido realizado teniendo en consideración los datos terminados del 
2018 y el flujo de caja proyectado que ha procedido según información brindada por la 
empresa. 
 Las proyecciones se han hecho siguiendo un porcentaje promedio en base al año 2018 
considerando un comportamiento homogéneo del mercado, es decir sin mayores 
variaciones y tomando las ventas de los estados financieros que crecen 7.64% como 
promedio cada año, desde allí siguiendo la misma estructura con el 2019 y 2020. 
Respecto a los ingresos se ha tomado como venta neta a lo proyectado en el estado de 
resultado, a eso se le ha agregado el IGV, y siguiendo la política de la empresa, vende el 
10% al contado y el resto a crédito a 60 días. 
Ahora bien, con respecto a los egresos se ha determinado, tomando el proyecto más grande 
del 2018 denominado "Contigo Capitán" tal como se muestra en la tabla N° 9. A partir de 
este proyecto se ha determinado que el 70% de todos los egresos se ha realizado con 
factura, y para lo restante se utilizó, tanto recibo por honorarios, boletas, tiquetes, etc; 
donde el papel del IGV no tiene implicancia, pero si, en algunos casos la renta de 4ta dentro 
de los recibos por honorarios donde se incluye en los egresos por tributos. estos costos van 
directamente a la realización de la actividad principal de la empresa, entre ellos tenemos los 
más importantes que son, producción, casting, producción técnica, edición y post 





RECIBO HONORARIOS 163,542S/                                     15%
FACTURA 773,675S/                                     70%
OTROS 167,635S/                                     15%
TOTAL 1,104,851S/                                  100%
PORCENTAJES DE GASTOS POR DOCUMENTOS PROYECTO CONTIGO CAPITAN
 
Tabla 9: Proporción de uso de facturas en el proyecto más grande del 2018, Señor Z. Fuente: 
Elaboración propia. 
Respecto a los gastos administrativos, tenemos que solamente el 8% pertenecen a gastos 
pagados con facturas o recibos de servicios públicos, ya que la planilla, recibos por 
honorarios y demás se paga directamente tal cual, quedando solamente los impuestos; 
siendo el porcentaje de todos ellos el restante 92%. Tenemos; planillas, honorarios, 
alquileres, mantenimiento de local y equipos, servicios públicos, combustible, etc.  
El rubro de los impuestos se ha determinado según información brindada por la empresa, 
tomando como base todo el año 2018. Los impuestos están determinados por IGV, Renta 
de tercera, Renta de cuarta categoría, Renta de quinta categoría, ONP, ESSALUD, IGV no 
domiciliados, renta de no domiciliados. 
En el anexo V se detalla los ingresos y egresos del flujo de caja proyectado. 
IN G R E S O S IN VE R S IÓ N 2018 2019 2020 2021 2022 2023
TO TA L  IN G R E S O S 11,503,097 12,333,039 13,219,534 14 ,17 2,662  15,194 ,511   16 ,290,035    
E G R E S O S
E G R E S O  P O R  S E R VICIO S 7 ,87 2,268  8,4 4 0,24 9 9,04 6,931  9 ,699,214   10,398,528 11,14 8,262    
E G R E S O S  A D MIN IS TR A TIVO S 1,995,118   2,139,064  2,292,820  2,4 58,132   2,635,363  2,825,37 3     
E G R E S O S  P O R  IMP UE S TO S 1,095,699  1, 17 4 ,7 53   1,259,194   1,34 9,982   1,4 4 7 ,316   1,551,667      
TO TA L  E G R E S O S 10,963,085 11,7 54 ,066 12,598,94 4 13,507 ,328 14 ,4 81,206 15,525,301    
F L UJ O  D E  CA J A  E CO N Ó MICO 2,690,67 6-              54 0,012    57 8,97 3    620,589    665,334    7 13,305     7 64 ,7 34      
EMPRESA SEÑOR Z SAC: FLUJO DE CAJA PROYECTADO HASTA EL 2023
 




4.4 Calculo del WACC 
Una vez establecida la estructura de capital, tenemos que utilizar todos los componentes 
para encontrar el WACC. La estructura de la empresa Señor Z SAC, se va mostrar con los 
cuadros por cada fuente de financiamiento y el aporte total de los accionistas. Por lo tanto, 
la relación deuda y patrimonio neto se encuentra entre la proporción de 37% de capital 
propio y 63% por terceros, que corresponde al año 2018. 
DEUDA TOTAL 2,690,676    COSTO WACC
R. Propios 37% 1,000,000    37% 8% 3%
R. Terceros 63% 1,690,676    63% 9% 6%
8.79%
Resumen Fuentes de Financiamiento
 
Tabla 11: Estructura de la deuda. Fuente: Elaboración propia. 
En resumen, tenemos: 
ESTRUCTURA DE LA DEUDA 
La estructura de la deuda está conformada por pagarés, leasing de una camioneta y 
préstamo de una persona natural. Cabe señalar, que las deudas de pagarés son de a dos y a 
tres meses, por lo que para el flujo de financiamiento y pago de cuotas se considera 
solamente en el año corriente, quedando solamente el préstamo de la camioneta y el 
préstamo de la persona natural a largo plazo. 
DEUDA DEUDA kd INTERESES PAGOS Ahorro EF
PAGARE 20171120 BCP 165,000.00        8.38% 3,156.00      168,156.00          931                            
PAGARE 20180130 BCP 100,000.00        8.38% 1,213.43        101,213.43           358                          
PAGARE 20180316 BCP 85,000.00          8.38% 1,620.75       86,620.75           478                          
PAGARE 20180518 BCP 87,000.00          8.38% 1,640.98       88,640.98           484                          
PAGARE 20180920 BBVA 500,000.00      8.36% 1,408.21        501,408.21          415                           
PAGARÉ 20181030 BBVA 200,000.00       8.36% 2,628.70      202,628.70        775                           
PAGARÉ 20181113 BBVA 300,000.00      8.35% 5,596.14       305,596.14         1,651                        
LEASING CAMIONETA 84,725.51            22.90% 19,402.14     Según cronograma Según cronograma
PRESTAMO PN 168,950.00        10% 16,895.00   Aun no se paga 4,984                      
TOTAL 1,690,675.51          9.26%  




Al término del 2018 tenemos una sumatoria de deuda igual a 1,690,675.51 y el costo de la 
deuda (kd) es 9.26%, esto se ha obtenido sacando el promedio ponderado de los importes 
relacionados. 
Con respecto al patrimonio tenemos el siguiente detalle. El capital social es de 
1’000,000.00 con un costo de oportunidad de 8% que se ha obtenido escogiendo la 
rentabilidad retorno de capital más alta de los últimos 5 años. 
DEUDA EQUITY ke
CAPITAL SOCIAL 1,000,000.00    8.00%
TOTAL 1,000,000.00      8.00%
Tabla N°08 Costo de capital Fuente: Elaboración propia
 
Tabla 13: Equity y ke. Fuente: Elaboración propia. 
Entonces, habiendo analizado cada componente, como resultado se ha obtenido el siguiente 
esquema que tomamos como dato del flujo de caja futuro hasta el 2023. 
IN G R ESO S IN V ER SIÓ N 201 8 201 9 2020 2021 2022 2023
TO TA L IN G R ESO S 1 1 , 503, 09 7  1 2, 333, 039 1 3, 21 9 , 534  1 4, 1 72, 6 6 2   1 5, 1 9 4, 51 1    1 6 , 29 0, 035      
EG R ESO S
EG R ESO  PO R  SER V ICIO S 7, 872, 26 8   8, 440, 249   9 , 046 , 9 31    9 , 6 9 9 , 21 4     1 0, 39 8, 528  1 1 , 1 48, 26 2       
EG R ESO S A DMIN ISTR A TIV O S 1 , 9 9 5, 1 1 8     2 , 1 39 , 06 4    2 , 29 2, 820   2 , 458, 1 32     2 , 6 35, 36 3    2 , 825, 373        
EG R ESO S PO R  IMPUESTO S 1 , 09 5, 6 9 9   1 , 1 74, 753     1 , 259 , 1 9 4     1 , 349 , 9 82     1 , 447, 31 6      1 , 551 , 6 6 7         
TO TA L EG R ESO S 1 0, 9 6 3, 085 1 1 , 754, 06 6  1 2, 59 8, 9 44 1 3, 507, 328  1 4, 481 , 206   1 5, 525, 301      
FLUJO  DE CA JA  ECO N Ó MICO 2, 6 9 0, 6 76-                       540,012     578,973     620,589     665,334     713,305      764,734        
CUO TA S PO R  FIN A N CIA MIEN TO 1,690,676                                         1,486,808          32,544                   32,544                   5,424                       -                             -                                  
Escudo Fiscal 13,954                   13,346                    13,346                    10,557                     10,077                      10,077                           
FLUJO  DE CA JA  FIN A N CIER O 1,000,000-                                        932,843-              559,775                601,392                670,467                 723,382                 774,811                         
EMPRESA SEÑOR Z SAC: FLUJO DE CAJA PROYECTADO
 
Tabla 14: Flujo de caja futuro. Fuente: Elaboración propia. 
Al aplicar el TIR económico, tomando en cuenta el flujo económico 2018, obtenemos como 
resultado 11%, el costo de oportunidad es 8%, el TIR financiero de 17%. Cabe señalar que 




del segundo año solamente queda la deuda por Leasing con su respectivo escudo fiscal, el 
mismo criterio emplearemos para actualizar y proyectar desde el 2019 y 2020. 
Al aplicar el TIR económico, tomando en cuenta el flujo económico 2019, obtenemos como 
resultado 17%, el costo de oportunidad sigue siendo 8%, el TIR financiero de 19%. Cabe 
señalar que los prestamos por pagaré se consideran cancelados en el mismo año, es por eso 
es que a partir del segundo año, en este caso el 2020, solamente queda la deuda por Leasing 
con su respectivo escudo fiscal. Es importante aclarar que para obtener el flujo de caja 
económico y financiero hemos tenido que proyectar cinco años, tal como se muestra en la 
tabla N 15 y N 16. El WACC para el 2019 se ha convertido en 8.91% esto quiere decir que 
la barrera a superar aumenta. 
201 9 2020 2021 2022 2023 2024
2019 FLUJO DE CA JA  ECON ÓMICO 2,658,132-                                        863,693              620,589               665,334               713,305                  764,734                 819,871                        
2019 FLUJO DE CA JA  FIN A N CIERO 1,000,000-                                        932,845-              601,392                670,467                723,382                 774,811                   829,896                      
FLUJOS PROYECTADOS PARA EL 2019
 
Tabla 15: Flujos proyectados 2019-2024. Fuente: Elaboración propia. 
2020 2021 2022 2023 2024 2025
2020 FLUJO DE CA JA  ECON ÓMICO 2,625,588-                                       620,589              665,334               713,305                 764,734                 819,871                   878,984                      
2020 FLUJO DE CA JA  FIN A N CIERO 1,000,000-                                        877,749-                670,467                723,382                774,811                   829,896                888,898                      
FLUJOS PROYECTADOS PARA EL  2020
 
Tabla 16: Flujos proyectados 2019-2024. Fuente: Elaboración propia. 
Al aplicar el TIR económico, tomando en cuenta el flujo económico 2020, obtenemos como 
resultado 16%, el costo de oportunidad sigue siendo 8%, el TIR financiero de 23%. Para 
encontrar estos valores, hemos tenido que proyectar los flujos económicos y financieros 
hasta el año 2025, para que los importes no se vean afectados de forma considerable 
siguiendo la proporcion del crecimiento que hemos proyectado a la empresa. 




201 8 201 9 2020
TIR  ECO N Ó MICO 11% 17% 16%
CO STO  O PO R TUN IDA D 8% 8% 8%
TIR  FIN A N CIER O 17% 19% 23%
W A CC 8.79% 8.91% 8.91%  
Tabla 17: Resultados TIRe, ke, TIRf y WACC. Fuente: Elaboración propia. 
4.5 El WACC y la Rentabilidad de la empresa Señor Z para los años 2019 y 2020 
Para los años proyectados 2018 y 2019 los valores del WACC no varían 
considerablemente, pasando de 8.79% a 8.91% y se mantiene al 2020, por lo cual podemos 
decir que la rentabilidad del accionista, como se puede apreciar en la tabla N° 18 tomando 
en cuenta los estados financieros proyectados, utilidad neta sobre el capital social, es de 
8%, 11% y 22% para los años 2018, 2019 y 2020 respectivamente. Esto nos hace suponer, 
que para el 2018 la rentabilidad del accionista ha ido por debajo del WACC, pero para el 
2019 y 2020 la situación mejoró dada la continuidad de la empresa. 
CUADRO DE COMPARACIÓN  DEL WACC CON LA RENTABILIDAD
201 8 201 9 2020
W A CC 8.79% 8.91% 8.91%
REN TA BILIDA D 8% 11% 22%  







En el grafico N° 01 se muestra que la rentabilidad de accionista para el año 2018 fue 
inferior que el resultado del WACC, esto quiere nos dar entender que, si bien el negocio es 
rentable, no cumple con las expectativas del accionista y se debe tomar en cuenta factores 
como la deuda financiera, pero esto varía para el año 2019 y año 2020 por las proyecciones 
dadas, siendo la rentabilidad mayor al WACC, que es lo que se espera. De esto se puede 
inferir que el WACC no incide en la rentabilidad de la empresa, ni en la rentabilidad del 
accionista, sino que más bien, marca la pauta, la frontera que hay que cuidar que la 
rentabilidad esté por encima de este valor del WACC, que es la deuda total o en conjunto 
de la empresa, para que dicha entidad, en este caso Señor Z pueda tener el principio de 
negocio en marcha. 
 
 





Durante el período 2018 hasta el 2020, la empresa Señor Z SAC ha mantenido un 
comportamiento con tendencia al alza  hablando de la rentabilidad del accionista, es decir 
haciendo el análisis de ROE, para el 2018 es 8%, sube moderadamente para el 2019 y llega 
a 11%, pero se dispara el 2020 a 22% debido a que no se proyectan más cambios o 
proyectos que puedan generar pérdidas a la empresa, en tanto el WACC da como valor 
8.79% para el 2018, luego sube a 8.91% para el 2019 y se mantiene en el año 2020. Con 
esto se concluye que la empresa va a superar considerablemente el WACC y tendrá un 
resultado óptimo. 
Con respecto a la deuda y el costo de la deuda, la empresa mantiene constante relación con 
las entidades financieras como bancos, esto le permite obtener préstamos a corto plazo, por 
lo general de tres meses. Para el análisis del 2018 se tenía pagarés con el BCP y  BBVA 
Continental, además de un leasing con la empresa Leasing Total y un préstamo de una 
persona jurídica por cerca de 170,000 soles, teniendo como tasa más alta de 22.90% 
correspondiente a Leasing Total por la adquisición de la camioneta. 
El Costo promedio ponderado de capital en la investigación ha permitido determinar la 
suma de todos los costos, lo cual ha arrojado un WACC para el año 2020 de 8.91%, por tal 
motivo, estos costos pueden ser aplicados y utilizados para ejecutar una inversión, ya que 
engloba la relación de deuda y capital. 
El ROE aplicado en la empresa se determinó a través de sus estrategias o políticas de ventas 
del año 2019 promediado con el año anterior no da un crecimiento de 6.94% para el año 
2020. Aplicando el crecimiento para el año 2020 se obtiene una rentabilidad del 22%, con 
este resultado da a conocer que ya cubrió todas sus deudas para el año 2019. 
En el cuadro de flujo de caja a futuro se ha considerado todos los gastos, costos de los 
servicios que prestan, en si para tener un mejor flujo económico, operativo y financiero. En 
el flujo se muestra el crecimiento de las ventas a través de gastos que se ocasionan por los 





En un futuro se recomienda seguir con el mismo comportamiento de la deuda como del 
capital, además de usar el WACC como herramienta financiera, debido a que, como 
consecuencia, ayudará a la empresa a identificar la estructura correcta de sus obligaciones, 
también, para sus proyectos audiovisuales, ya que al calcular el WACC se toma como 
punto de referencia o tasa mínima que tiene que superar la rentabilidad. 
En la parte de deuda y el costo de la deuda, se recomienda obtener préstamos con mayor 
importe y de largo plazo si es que se quiere trabajar proyectos grandes, además de 
beneficiarse tributariamente con el escudo fiscal. También, se recomienda cancelar los 
préstamos con terceros debido al alto costo de sus tasas de interés y mantener buena 
relación, tal como se viene haciendo, con las entidades financieras. 
El costo de capital que viene trabajando los accionistas es constante lo cual nos indica que 
no hubo variación, se recomienda a la empresa hacer simulaciones de las proporciones de 
su costo de capital, para poder ver los diferentes escenarios que puede moverse su capital, 
en esos casos donde se puede tomar decisiones para aumentar o mantenerse en ese rango, 
siempre en beneficio de la empresa (accionistas e inversionistas). 
La rentabilidad obtenida, a través del ROE ayuda que la empresa siga aplicando estos 
indicadores para los demás años, ya que al calcular la rentabilidad exigida por el accionista 
que viene a ser en sí, la misma empresa, va ayudar a identificar como se va trabajando su 
costo, si le conviene seguir invirtiendo o mantenerse en ese rango, esto le va ayudar a tomar 
mejores decisiones y con lleva al crecimiento de la empresa. 
La aplicación de los flujos descontados, no implica que solo se debe trabajar con los datos 
de la empresa, sino aplicar flujos de caja para cada proyecto de filmación que tiene la 
empresa al año, esto va a contribuir en no cometer el error del año 2017, al aceptar un 
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Empresa Señor Z SAC 
Fecha de Inspección: 17 de agosto del 2019 
Apellidos y Nombres: 
Cargo: 
Tiempo que labora: 
Preguntas para responder: 
Entrevista dirigida a Gerencia Administrativa 
¿Qué tipo de financiamiento tiene la empresa? 
¿Cuánto es el máximo capital que se ha financiado? 
¿Cuántas y cuáles son las entidades financieras con las que ha hecho préstamo? 
¿A qué tasa de interés son los financiamientos de las entidades financieras? 
¿Cuáles son los intereses que manejan con las entidades financieras? 




¿En cuánto tiempo los cancelan las obligaciones financieras o préstamos que realizan? 
¿Cuál es la tasa de financiamiento que negocia, que no sea de bancos? 
Entrevista dirigida a Contabilidad 
Condiciones actuales 
Empresa Señor Z SAC 
Fecha de Inspección: 17 de agosto del 2019 
Apellidos y Nombres: 
Cargo: 
Tiempo que labora: 
Preguntas para responder: 
¿Cuáles son las ratios financieras que utiliza la empresa? 
¿Cuál ha sido la rentabilidad de los dos últimos años? 
¿Cuáles son los activos que tiene la empresa? 
¿Cuál es la estructura de capital de la empresa? 
¿Cómo desarrollan el flujo de caja proyectado en la empresa? 







Entrevista dirigida a Accionistas 
Condiciones actuales 
Empresa Señor Z SAC 
Fecha de Inspección: 17 de agosto del 2019 
Apellidos y Nombres: 
Cargo: 
Tiempo que labora: 
Preguntas para responder: 
¿A cuánto asciende el capital social de la empresa? 
¿Cómo realizan la toma de decisiones de la empresa? 
¿Cuál es el número de socios? 
¿En cuánto tiempo espera recuperar el costo de oportunidad el accionista? 




Anexo 2: Personas encuestadas  
RELACIÓN DE ENCUESTADOS  
N° NOMBRES AREA 
01  Higashiona Oka, Daniel ACCIONISTA 
02 
 Caravedo Alfageme, 
Baltazar ACCIONISTA 
03 
Del Prado Roncagliolo, 
Gabriela ACCIONISTA 




06 Arce Herrera Alberto CONTADOR 














2,018 % 2,017 % 2,018 % 2,017 %
ACTIVO PASIVO
ACTIVO CORRIENTE PASIVO  CORRIENTE
EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO 540,012 18.22% 52,724 1.69% TRIBUTOS POR PAGAR 13,790 0.47% 105,297 3.37%
CTAS POR COBRAR COMERCIALES 472,783 15.95% 616,210 19.75% REMUNERACIONES POR PAGAR 69,887 2.36% 135,671 4.35%
CTAS.POR COBRAR NO COMERCIALES 6,639 0.22% 56,172 1.80% CTAS POR PAGAR COMERCIALES 210,496 7.10% 827,760 26.53%
CTAS POR COBRAR A VINCULADAS 0 0.00% 269,659 8.64% CTAS POR PAGAR ACCIONISTAS 90,000 3.04% 90,000 2.88%
SERV Y OTROS PAG POR ANTICIPADO 24,569 0.83% 4,452 0.14% OTRAS CTAS POR PAGAR 168,950 5.70% 162,250 5.20%
ACTIVO DIFERIDO 182,680 6.16% 140,656 4.51% OBLIGACIONES FINANCIERAS 545,206 18.40% 186,505 5.98%
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 1,226,683 41.40% 1,139,874 36.53% PASIVO DIFERIDO 0 0.00% 0 0.00%
TOTAL PASIVO CORRIENTE 1,098,329 37.06% 1,507,483 48.31%
ACTIVO NO CORRIENTE
CUENTAS POR COBRAR LARGO PLAZO 26,000 0.88% 26,000 0.83% PASIVO NO CORRIENTE
INMUEBLES MAQUINARIA Y EQUIPO leasing 47,744 1.61% 63,659 2.04% CUENTAS POR PAGAR LARGO PLAZO 572,486 19.32% 182,721 5.86%
INMUEBLES MAQUINARIA Y EQUIPO neto 175,188 5.91% 172,610 5.53% TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 572,486 19.32% 182,721 5.86%
INTANGIBLES neto 1,487,686 50.20% 1,718,391 55.07%
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 1,736,618 58.60% 1,980,660 63.47% PATRIMONIO
CAPITAL SOCIAL 1,000,000 33.75% 600,000 19.23%
RESERVA LEGAL 78,896 2.66% 70,737 2.27%
RESULTADO DEL EJERCICIO 81,587 2.75% 154,434 4.95%
RESULTADOS ACUMULADOS 132,003 4.45% 605,160 19.39%
TOTAL PATRIMONIO 1,292,486 43.62% 1,430,330 45.84%
TOTAL ACTIVO 2,963,301 100.00% 3,120,534 100.00% TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 2,963,301 100.00% 3,120,534 100.00%
SEÑOR Z SAC
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018












Anexo 3: Estado de Situación Financiera Señor Z 2017 y 2018 




2,018 % 2,017 %
INGRESOS POR SERVICIOS 10,483,128 100.00% 9,731,908 100.00%
COSTOS POR SERVICIOS (7,670,453) -73.17% (6,927,594) -71.18%
UTILIDAD BRUTA 2,812,675 26.83% 2,804,314 28.82%
GASTOS DE ADMINISTRACION (2,419,132) -23.08% (2,579,934) -26.51%
GASTOS DE VENTA (6,959) -0.07% (68,960) -0.71%
INGRESOS DIVERSOS 2,441 0.02% 325,578 3.35%
UTILIDAD DE OPERACIÓN 389,025 3.71% 480,998 4.94%
INGRESOS FINANCIEROS 0 0.00% 0 0.00%
GASTOS FINANCIEROS (191,112) -1.82% (173,409) -1.78%
DIFERENCIA TIPO DE CAMBIO (18,355) -0.18% (19,111) -0.20%
UTILIDAD ANTES DE  IMPUESTO A LA RENTA 179,558 1.71% 288,478 2.96%
IMPUESTO RENTA Corriente (97,884) -0.93% (131,990) -1.36%
IMPUESTO RENTA Diferido (88) 0.00% (2,055) -0.02%
RESULTADO DEL EJERCICIO 81,587 0.78% 154,434 1.59%




AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2018












Anexo 4: : Estado de Resultados Señor Z 2017 y 2018 





Anexo 5: Flujo de Caja 2018 Señor Z 
IN G R ESO S % EN E FEB MA R A BR MA Y JUN JUL A G O SET O CT N O V DIC
V EN TA S 1,927,276    317,036         643,645            436,720             690,638            1,156,909     1,242,574        179,324              758,561              1,699,985    736,705            288,276            
IG V 18% 346,910        57,067            115,856              78,610                 124,315              208,244        223,663            32,278                136,541              305,997         132,607            51,890                
TO TA L 2,274,186    374,103         759,501              515,329             814,953             1,365,152     1,466,237        211,602              895,102             2,005,983   869,311             340,165             
CO N TA DO 10% 227,419         37,410             75,950                51,533                 81,495                 136,515          146,624             21,160                  89,510                 200,598        86,931               34,017                 
CR EDITO  6 0 DÍA S 90% 2,046,768   336,693        683,551             463,796             733,458             1,228,637    1,319,614          190,442             805,592            1,805,385    782,380           306,149             
TO TA L IN G R ESO S 577, 41 9   387, 41 0   2 , 1 22, 71 8   388, 225     76 5, 047      6 00, 31 2   880, 082     1 , 249 , 79 7   1 , 409 , 1 24   39 1 , 040   89 2, 523    1 , 83 9 , 401  
EG R ESO S
CO STO  DE SER V ICIO S EN E FEB MA R A BR MA Y JUN JUL A G O SET O CT N O V DIC
PRODUCCION 89,943           359,481         118,017                8,273                    204,472             187,482         357,362            47,136                 212,567              38,152             110,678             19,887                 
CASTING 85,191             52,568           130,246             14,040                 104,013              33,123            102,318              25,808                175,677               143,106          129,688            12,830                
DIRECCION 70,733            36,305           38,940                -                         223,504            -                    143,400             43,750                12,500                 89,784            129,340            85,400               
EDICION 68,521            15,032            62,018                 19,096                 64,769                68,521            87,354                64,391                 6,420                   49,730            66,782               78,393                
ALQUILERES 64,057           37,002            86,307                2,609                   121,015               28,591            48,084               11,157                   52,344                107,168           44,905              15,913                 
OTROS 227,885        236,497        312,306             58,422                309,411              170,664         330,279            165,100              245,782             351,206         265,749           91,266                
CO STO  DE SER V ICIO S 6 06 , 329  736 , 884   747, 83 4      1 02, 441       1 , 027, 1 83   488, 380  1 , 06 8, 79 6  357, 3 42      705, 289      779 , 1 45    747, 1 42      3 03 , 6 89     
30% 181,899         221,065         224,350            30,732                308,155             146,514          320,639            107,203              211,587               233,744         224,143            91,107                  
70% 424,430       515,819          523,483            71,708                  719,028              341,866         748,157              250,139             493,702             545,402        522,999           212,582             
IGV 18% 76,397            92,847            94,227                12,908                 129,425             61,536            134,668             45,025                88,866                98,172             94,140               38,265               
TOTAL CON IGV 500,828       608,667        617,710               84,616                 848,453            403,402        882,826            295,164             582,569            643,574         617,139             250,847            
TOTAL  682,726        829,732        842,061             115,348              1,156,608         549,916         1,203,465        402,367             794,155              877,317           841,282            341,954             
CO N TA DO 10% 68,273           82,973            84,206                11,535                  115,661               54,992           120,346             40,237                79,416                 87,732             84,128               34,195                
CR EDITO  6 0 DÍA S 90% 614,454        746,759         757,854             103,813              1,040,947         494,924        1,083,118          362,130             714,740              789,586         757,154             307,758             
EG R ESO  PO R  SER V ICIO S 21 8, 273   233, 223  6 9 8, 6 6 0     758, 29 4      873, 51 5      1 58, 805   1 , 1 6 1 , 29 4   53 5, 1 6 1       1 , 1 6 2, 53 4   449 , 86 2   79 8, 86 8     823 , 781      
EG R ESO S A DMIN ISTR A TIV O S EN E FEB MA R A BR MA Y JUN JUL A G O SET O CT N O V DIC
PLANILLA 101,793          95,659           90,480                88,816                 85,195                 85,044           75,801                 69,974                79,236                60,580            43,370               43,100                
ALQUILER LOCAL 13,000            13,000            13,000                 13,000                 13,000                 13,000            13,000                13,000                 13,000                 13,000             13,000               13,000                
SERVICIOS PUBLICOS 4,465              5,204               4,926                   4,710                     4,987                    4,835               5,568                   4,663                   5,033                   4,225               3,294                  3,793                   
MOVILIDAD Y HONORARIOS 7,474               5,202               6,617                     6,678                    9,276                    5,636               4,278                   7,517                     8,087                    3,849               8,693                  15,180                 
MANTENIMIENTOS 363                   2,653               2,967                    3,657                    2,731                     2,373               1,910                     2,228                   3,457                    1,912                 2,345                  2,995                   
OTROS GASTOS 64,466           64,466           64,466                65,374                64,466                64,466           64,466               64,466                64,466                64,466            64,466              70,516                 
EG R ESO S A DMIN ISTR A TIV O S 1 9 1 , 56 1    1 86 , 1 84    1 82, 455      1 82, 235      1 79 , 6 54      1 75, 354   1 6 5, 023      1 6 1 , 848       1 73 , 279       1 48, 03 2   1 35, 1 6 8      1 48, 584      
92% 176,236         171,289          167,858              167,656              165,281              161,326          151,821               148,900             159,417               136,190          124,355            136,698             
8% 15,325            14,895            14,596                 14,579                 14,372                 14,028            13,202                12,948                 13,862                 11,843              10,813                11,887                  
IGV 18% 2,758               2,681                2,627                    2,624                   2,587                    2,525               2,376                   2,331                    2,495                   2,132                1,946                   2,140                    
TOTAL CON IGV 18,083            17,576             17,224                 17,203                 16,959                 16,553            15,578                 15,278                 16,358                 13,974             12,760                14,026                
TOTAL  194,319         188,865         185,082             184,859             182,241              177,879          167,399             164,178               175,775               150,164          137,115              150,724             
CO N TA DO 10% 19,432            18,887             18,508                 18,486                 18,224                 17,788             16,740                 16,418                  17,577                  15,016              13,711                  15,072                 
CR EDITO  6 0 DÍA S 90% 174,887         169,979         166,574              166,373              164,017               160,091          150,659             147,760              158,197               135,147           123,403            135,652             
EG R ESO S A DMIN ISTR A TIV O S 1 1 9 , 432   1 1 4, 459    1 9 3, 39 5      1 88, 46 5      1 84, 79 8      1 84, 1 6 1    1 80, 757      1 76 , 509      1 6 8, 237      1 6 2, 777    1 71 , 9 09      1 50, 220      
EG R ESO S PO R  IMPUESTO S EN E FEB MA R A BR MA Y JUN JUL A G O SET O CT N O V DIC
PLANILLA 17,311              15,583            16,844                 13,881                  14,160                  14,506            15,305                13,796                 22,973                12,410              18,872                8,928                   
IGV Y RENTA 3 115,165          99,349           96,388                -                         70,489                181,212           19,733                 2,940                   11,774                   189,210          11,511                  4,537                   
NO DOMICILIADOS 325                   37,000            5,000                   3,540                   9,031                    325                    17,000                 4,718                     2,961                    6,493               11,811                  325                        
EG R ESO S PO R  IMPUESTO S 24, 083     1 32, 801    1 51 , 9 32       1 1 8, 232       1 7, 421          9 3, 6 80     1 9 6 , 043      52, 038        21 , 454         3 7, 708      208, 1 1 3      42, 1 9 4        
TO TA L EG R ESO S 36 1 , 788   480, 483  1 , 043, 9 87  1 , 06 4, 9 9 0  1 , 075, 734   43 6 , 6 46  1 , 538, 09 3  76 3, 708      1 , 3 52, 224  6 50, 3 47   1 , 1 78, 889  1 , 01 6 , 1 9 5   
FLUJO  DE CA JA  ECO N Ó MICO 215,631  93,073-   1 ,078,731  676,765-    310,688-    163,666  658,012-    486,089   56,899      259,307-  286,366-   823,206    





IN G R ESO S 201 8 201 9 2020 2021 2022 2023
V EN TA S 10,077,649        10,804,746        11,581,387          12,416,405          13,311,628           14,271,397                
IG V 1,813,977            1,944,854           2,084,650          2,234,953           2,396,093           2,568,851                  
TO TA L 11,891,626         12,749,600        13,666,037        14,651,358          15,707,721           16,840,248              
CO N TA DO 1,189,163            1,274,960            1,366,604           1,465,136             1,570,772              1,684,025                  
CR EDITO  6 0 DÍA S 10,702,463       11,474,640         12,299,433        13,186,223          14,136,949          15,156,223               
TO TA L IN G R ESO S 1 1 , 503 , 09 7  1 2, 3 33, 039 1 3 , 21 9 , 534  1 4, 1 72, 6 6 2   1 5, 1 9 4, 51 1    1 6 , 29 0, 03 5      
EG R ESO S
CO STO  DE SER V ICIO S
PRODUCCION 1,753,449           1,879,959            2,015,090           2,160,378             2,316,141              2,483,135                  
CASTING 1,008,607           1,081,378             1,159,107              1,242,678             1,332,276             1,428,333                  
DIRECCION 873,656               936,689               1,004,018            1,076,408             1,154,017               1,237,222                  
EDICION 651,025               697,996                748,168                 802,111                   859,943                921,945                       
ALQUILERES 619,150                663,821                711,536                  762,838                 817,839                  876,805                      
OTROS 2,764,567          2,964,029          3,177,082            3,406,150            3,651,733             3,915,023                  
CO STO  DE SER V ICIO S 7, 6 70, 453   8, 223, 872    8, 81 5, 002    9 , 450, 56 3    1 0, 1 31 , 9 49   1 0, 86 2, 46 2      
2,301,136           2,467,162            2,644,500          2,835,169            3,039,585           3,258,739                 
5,369,317           5,756,711             6,170,501             6,615,394            7,092,364            7,603,724                  
IGV 966,477               1,036,208           1,110,690             1,190,771               1,276,626             1,368,670                  
TOTAL CON IGV 6,335,794          6,792,919            7,281,191              7,806,165             8,368,990           8,972,394                 
TOTAL  8,636,930         9,260,080          9,925,692          10,641,334          11,408,574          12,231,132                
CO N TA DO 863,693              926,008               992,569               1,064,133             1,140,857              1,223,113                    
CR EDITO  6 0 DÍA S 7,773,237           8,334,072           8,933,123           9,577,201             10,267,717           11,008,019                
EG R ESO  PO R  SER V ICIO S 7, 872, 26 8   8, 440, 249   9 , 046 , 9 31    9 , 6 9 9 , 21 4     1 0, 3 9 8, 528  1 1 , 1 48, 26 2       
EG R ESO S A DMIN ISTR A TIV O S
PLANILLA 919,046               985,355               1,056,182            1,132,332             1,213,973              1,301,501                    
ALQUILER LOCAL 156,000               167,255                 179,278                 192,203                 206,061                 220,918                       
SERVICIOS PUBLICOS 55,703                  59,722                   64,015                    68,630                    73,579                     78,884                          
MOVILIDAD Y HONORARIOS 88,488                  94,872                   101,691                  109,023                 116,884                  125,311                         
MANTENIMIENTOS 29,591                   31,726                    34,007                   36,459                    39,087                    41,906                          
OTROS GASTOS 780,548               836,865               897,018                 961,693                 1,031,031              1,105,369                   
EG R ESO S A DMIN ISTR A TIV O S 2, 029 , 3 77   2 , 1 75, 79 5     2 , 3 32, 1 9 1     2 , 500, 341     2 , 6 80, 6 1 6     2 , 873 , 889        
1,867,027           2,001,732            2,145,615            2,300,314            2,466,167             2,643,977                  
162,350               174,064                 186,575                 200,027                 214,449                 229,911                        
IGV 29,223                  31,331                     33,584                   36,005                    38,601                     41,384                          
TOTAL CON IGV 191,573                 205,395               220,159                236,032                253,050                271,295                       
TOTAL  2,058,600         2,207,127            2,365,774           2,536,346           2,719,217              2,915,272                  
CO N TA DO 205,860              220,713                 236,577                253,635                271,922                  291,527                       
CR EDITO  6 0 DÍA S 1,852,740           1,986,414            2,129,197             2,282,712             2,447,295            2,623,745                 
EG R ESO S A DMIN ISTR A TIV O S 1 , 9 9 5, 1 1 8     2 , 1 3 9 , 06 4    2 , 29 2, 820   2 , 458, 1 3 2     2 , 6 3 5, 36 3    2 , 825, 373        
EG R ESO S PO R  IMPUESTO S
PLANILLA 184,569               197,886                 212,110                  227,403                 243,798                 261,376                       
IGV Y RENTA 3 802,308              860,194                922,025               988,503                1,059,774             1,136,183                    
NO DOMICILIADOS 98,529                  105,638                113,231                  121,395                  130,148                  139,531                        
EG R ESO S PO R  IMPUESTO S 1 , 09 5, 6 9 9   1 , 1 74, 753     1 , 259 , 1 9 4     1 , 3 49 , 9 82     1 , 447, 3 1 6      1 , 551 , 6 6 7         
TO TA L EG R ESO S 1 0, 9 6 3 , 085 1 1 , 754, 06 6  1 2, 59 8, 9 44 1 3 , 507, 328  1 4, 481 , 206   1 5, 525, 3 01      
FLUJO  DE CA JA  ECO N Ó MICO 540,012     578,973     620,589     665,334     713,305      764,734        
EMPRESA SEÑOR Z SAC: FLUJO DE CAJA PROYECTADO
Anexo 6: Flujo de Caja Proyectado Señor Z hasta el 2023 




Anexo 7: Tabla de Amortización Camioneta Leasing Total 
Nro Vcto Amort Gastos Seguro Interes IGV Cuota Saldo Ahorro EF
11 30/01/2018 1,122.52 67.55 306.75 792.99 413.70 2,712.01 84,725.51 344.35         
12 28/02/2018 1,135.16 68.30 310.20 776.15 413.70 2,712.01 82,435.70 340.62         
13 30/03/2018 1,147.92 69.07 313.69 759.13 413.70 2,712.01 80,145.89 336.86         
14 30/04/2018 1,160.83 69.85 317.22 741.91 413.70 2,712.01 77,856.08 333.05         
15 30/05/2018 1,173.90 70.63 320.79 724.49 413.70 2,712.01 75,566.27 329.19         
16 30/06/2018 1,187.10 71.43 324.40 706.88 413.70 2,712.01 73,276.46 325.30         
17 30/07/2018 1,200.45 72.24 328.05 689.07 413.70 2,712.01 70,986.65 321.36         
18 30/08/2018 1,213.95 73.05 331.74 671.07 413.70 2,712.01 68,696.84 317.38         
19 30/09/2018 1,227.62 73.87 335.47 652.85 413.70 2,712.01 66,407.03 313.35         
20 30/10/2018 1,241.43 74.70 339.24 634.44 413.70 2,712.01 64,117.22 309.27         
21 30/11/2018 1,255.39 75.54 343.06 615.82 413.70 2,712.01 61,827.41 305.15         
22 30/12/2018 1,269.52 76.39 346.92 596.98 413.70 2,712.01 59,537.60 300.99         
23 30/01/2019 1,283.81 77.24 350.82 577.94 413.70 2,712.01 57,247.79 296.77         
24 28/02/2019 1,298.24 78.12 354.77 558.68 413.70 2,712.01 54,957.98 292.51         
25 30/03/2019 1,312.86 78.99 358.76 539.20 413.70 2,712.01 52,668.17 288.20         
26 30/04/2019 1,327.62 79.88 362.80 519.51 413.70 2,712.01 50,378.36 283.85         
27 30/05/2019 1,342.56 80.78 366.88 499.59 413.70 2,712.01 48,088.55 279.44         
28 30/06/2019 1,357.66 81.69 371.01 479.45 413.70 2,712.01 45,798.74 274.98         
29 30/07/2019 1,372.93 82.61 375.18 459.09 413.70 2,712.01 43,508.93 270.48         
30 30/08/2019 1,388.38 83.54 379.40 438.49 413.70 2,712.01 41,219.12 265.92         
31 30/09/2019 1,404.00 84.48 383.67 417.66 413.70 2,712.01 38,929.31 261.31         
32 30/10/2019 1,419.80 85.43 387.98 396.60 413.70 2,712.01 36,639.50 256.65         
33 30/11/2019 1,435.77 86.39 392.35 375.30 413.70 2,712.01 34,349.69 251.94         
34 30/12/2019 1,451.92 87.37 396.76 353.76 413.70 2,712.01 32,059.88 247.18         
35 30/01/2020 1,468.26 88.34 401.23 331.98 413.70 2,712.01 29,770.07 242.36         
36 29/02/2020 1,484.77 89.34 405.74 309.96 413.70 2,712.01 27,480.26 237.49         
37 30/03/2020 1,501.48 90.34 410.31 287.68 413.70 2,712.01 25,190.45 232.56         
38 30/04/2020 1,518.37 91.36 414.92 265.16 413.70 2,712.01 22,900.64 227.57         
39 30/05/2020 1,535.45 92.39 419.59 242.38 413.70 2,712.01 20,610.83 222.54         
40 30/06/2020 1,552.72 93.43 424.31 219.35 413.70 2,712.01 18,321.02 217.44         
41 30/07/2020 1,570.19 94.48 429.08 196.06 413.70 2,712.01 16,031.21 212.29         
42 30/08/2020 1,587.86 95.54 433.91 172.50 413.70 2,712.01 13,741.40 207.08         
43 30/09/2020 1,605.72 96.62 438.79 148.68 413.70 2,712.01 11,451.59 201.81         
44 30/10/2020 1,623.79 97.70 443.73 124.59 413.70 2,712.01 9,161.78 196.48         
45 30/11/2020 1,642.06 98.80 448.72 100.23 413.70 2,712.01 6,871.97 191.09         
46 30/12/2020 1,660.52 99.92 453.77 75.60 413.70 2,712.01 4,582.16 185.64         
47 30/01/2021 1,679.21 101.04 458.87 50.69 413.70 2,712.01 2,292.35 180.13         
48 28/02/2021 1,697.44 102.28 464.52 25.57 413.70 2,712.01 2.54 174.75          
Tabla 24: Amortización de la deuda con Leasing Total. 
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